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用渠 道，有利于 提高投资 收益，有利 于 化
解 寿险利差 损， 增强保 险公司 的 偿 付 能
力，但法规的拓宽多是资金的外向型运用
渠道方面。保险资金的内向型运用渠道潜












以增 强保险 公司的经 济实力和 承保 能 力
的活动。 为了保障保险公司稳健经营，避






坚持多渠 道、多方式 和相对分 散，一定 要
选择回 报率高的 投融资项 目。 安 全 与 效
益原 则相互联 系、 相互制 约， 效 益 是 目
的，安全是基础。 因此，在资金运用中，稳




存款、买卖政 府 债 券、金 融 债 券 和 国 务 院
规 定的其 他资金运 用形式， 如 买 卖 证 券
投资基金券等。 以保障投融资安全有效，
尽可能地 减少风险， 并保持足 够 的 变 现
能力， 以 保证及时 赔偿或者 给 付 保 险 金
的需要。
3、保险公司 运用的 资 金 和 具 体 项 目
的资金占其资金总额的具体比例，由金融







（二）第一版 保险法对 保 险 资 金 运 用
的要求及其分析
1995 年 6 月 30 日 ，《中 华 人 民 共 和







保 险公司的 资金不得 用于设立 证券 经 营
机构， 不得用于设立保险业以外的企业。
保险 公司运用 的资金和 具体项目 的 资 金
占其资金总额的具体比例，由保险监督管
理机构规定。 ”






束的 方式在当 时不失为 一个保持 行 业 稳
健发展的良策。
（三）第二版 保险法对 保 险 资 金 运 用
的要求及其分析









险法 第一百零 五条的限 制性规定 做 了 相
关补充， 相继出台了六个政策性文件，主
要有中 国保监会 与中国银 监会 联 合 下 发
的 《保险公司股票资产托管指引》、《关于
保险资金股票投资有关问题的通知》、《关






（四）第三版 保险法对 保 险 资 金 运 用
的要求及其分析
随着我国保险市场的发展，保险业竞

























保 险法规 对保险资 金运用渠 道限制 逐 渐
放宽，同时法规的制定者们也意识到在保




的企 业”这一条 文，为保险 资金的内 向 型
运用提供了契机。
二、我国保险资金的运用趋向分析
（一 ）“内 向 型 资 金 运 用 模 式 ”的 必
要 性
从保险法 关于保险 资 金 运 用 的 法 规
变 迁可以 看出，无论 是传统认 可的“银行





式，这 种模式可 以称之为“外向型资 金 运
用模式”，或者是“被动投资模式”。其特点
为：收益不 确定性，收 益和风险 的高度 相
关性。
事实上，近 年来，我国 保 险 资 金 投 资
的收益率波动很大，从 3 年前的平均不到
4%到 2007 年的超过 10%， 这些都是由于
保险投资 渠道过于 单一和依 靠资 本 市 场
的结 果， 与 我 国 国 民 经 济 每 年 近 10%的
GDP 增长率完全不相匹配。
而这类资金运用模式，国内的研究已








平、宋 丽的《从寿 险资金 运用看其 与资 本
市场的联系》； 赵大治、 黄振华的 《加入
WTO 更 要 打 造 保 险 公 司 的 核 心 竞 争
力》。上述研究主要集中在两个方面：一是
对保险资金进入资本市场问题的探讨，主












发和 研究，长此 以往，是非 常不利于 保 险
行业的可持续发展的。
与“外向型资金运用模式”相对的，就
是“内 向型资 金运用模 式”， 也 可 称 之 为
“主动投资模式”。 其特点是：收益率可以
自己决定，同时利用保险行业的优势将风









融控股公 司，即保险 公司涉及 银行、证 券
甚至资产管理公司等部门。
保险公司 自身发展 银 行 业 务 的 可 行
性在于：保险公司的多余资金以及保险公
司控 股的银行 吸收的存 款可用于 银 行 发
放的贷款， 由于保险公司经营的特殊性，






结 合，有利于 银行保险 业务的开 展，避 免
了 早期银 行保险人 员对保险 知识的 匮 乏
以致展业效果一般的问题。
保险公司 自身发展 证 券 业 务 的 可 行
性 在于： 保 险公司和 证券业有 一 个 共 同
点，即都是分散风险。 而通过证券公司将
保险公 司以及 保险公司 发展的贷 款 业 务
的风险证券化，不仅可以提高保险公司的
资金回笼率， 增加流动资金和赔付能力，





























府债 券、金融债 券、企业债 券、不动产、抵
押贷 款、投资公 共事业、股 票等，这样，不
同的保 险公司 可以根据 自身特 点 选 择 适
合自己的投资方式。 从长远来看，还应鼓
励保险企业探索金融经营的有效形式，如
允许 保险公 司依法参 与发起基 金 管 理 公
司、参股信托投资公司，收购、设立商业银
行，以 实现保险 与银行、证 券等业务 有 机
结合、协调发 展，逐步形 成金融服 务 产 业
集群。
2、对保险公 司 不 同 资 金 运 用 方 式 设
定不同的 比 例 限 制， 以 防 范 保 险 资 金 进
入 高风险 业务的总 量。 如日本 保 险 法 对
保险资金 投资股 票的上限 规定 为 不 得 超




同 而不同， 产险投资 要求流动 性 优 于 寿
险， 而寿险的赢利性和安全性优于产险。
因此，寿 险基金 可大量用 于安全性、赢 利
性高，但流动 性较低的 投资方式，如 不 动
产和贷款。 非寿险基金应大量用于股票、
存款等流动性强的投资。
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